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This paper attempts to identify the major economic factors that influence
the bilateral trade balance of Japan with the US. Unlike elasticities
approach, two additional macro variables are included to the VAR model
estimation for trade balance using quarterly data from 1980: I to 2006:
IV. Both parametric and semiparametric methods are applied. The results
indicate a stable long-run relation among trade and four macro variables:
domestic income, foreign income, net foreign assets and real interest rate.
Short run adjustment parameters are also estimated as the coefficients
of the error correction term. The variances in trade balance due to
variation in the macro variables as well as the exchange rate change are
examined by Impulse Response Functions and Variance Decomposition methods.
The main finding of this paper is that taking the wealth effect and
investment effect caused by exchange rate change into account, the final
effect of exchange rate on trade balance is undetermined-appreciation is
not certainly able to correct the trade balance surplus.
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常被忽视的宏观经济变量，并且利用 Cheng and Phillips（2008）提出的半参
数方法，对模型进行估计。实证结果显示，贸易差额与以下四个宏观经济变量之
间存在长期稳定的关系：国内财富（domestics income），国外财富（foreign



















































































































































对传统弹性分析方法的批判来源于 McKinnon，此后，McKinnon and Ohno






















走势。在 19 世纪 80 年代，日本曾是美国最大的贸易合作伙伴，并且在经常账户
上拥有对美国的巨大顺差。从 1971 年开始，日本便被美国成功地说服，将其货




在对贸易差额的研究中，许多研究者使用的是 Krugman and Baldwin（1987）,










( , , , )d d mM M RP Y F i （1）
其中， dM 是一个国家对进口商品的需求， mRP 是进口商品相对于国内商品的价
格，Y 为该国的真实收入，F 为该国的外币净资产， i为该国的利率水平。
如果我们用 e来代表双方的名义汇率，即外国货币的国内价格，那么进口商
品的相对价格可以表示为：
* * * * */ ( / )( / ) ( )m x x xRP eP P e P P P P Q RP    （2）
其中，
*
xP 为国外出口商品的外国货币价格， P 和
*P 分别为本国和国外所有商品
的价格指数，Q为双方的真实汇率，即



















*( , , , )d d xM M RP Q Y F i  （3）
然而，不对称地，国外对进口商品的需求，却仅仅取决于它的收入和相对出
口价格。













* *,s d s dX M X M  （5）
我们将国内的贸易差额，TB，定义为以下比率：
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